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The final purpose of enterprises is to realize the maximization of 
shareholders' value. This requires that the performance measures   should 
exactly reflect the value created for shareholders. The traditional 
accounting-based measures such as  net profit after taxes, earnings per 
share( EPS) and return on equity(ROE) ,have  two main defects. Firstly ,they 
don’t deduct the cost of  stock capital of enterprises (a kind of opportunity 
cost). Secondly, taking the attitude of guarding while confirming the income and 
expenses, they will make enterprises' capital and profit exist some distorted. 
These defects cause people to be unable to judge the value that enterprises create 
for shareholders accurately. Hence, academia and business circles have 
developed many new performance measures since the 1980's. And it (Economic 
Value Added, abbreviated as EVA) is the most influential one among them . 
Now, the fierce global competition and information revolution force enterprises 
to face the more challenging market environment day by day. In order to meet 
the needs of changing in this kind of situation, enterprises must adopt more 
powerful office procedures and evaluation indexes. Abandoning traditional 
accounting criterion and old management mode and setting up new method 
system of performance measure, have already become the important subject 
demanding urgently to be studied at present.  
    On the basis of studying and summarizing domestic and international EVA 
relevant theories, this article from investors' angle, mainly analyzes the 
performance measure method of listed company in China. Through setting up 
the main model of information content about the stock price, this article has 
chosen 5 indexes of performance measure of listed company: EPS, growth rate 
of net profit, operating cash flow per share, net asset value (NAV) per share, 
EVA.  Utilizing statistical principle and regression, this paper puts forward a 
set of EVA performance measure model suitable for Chinese enterprises. It can 
be used not only for assessing a firm's operating performance, but also for 
comparing the states of more different company's business performances.  
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。Chen 和Dodd(1997)采用 566 个美国公司 1983—1922 年的数据
检验了EVA和其他传统指标信息有用性，结论表明：EVA增加的公司更可能


































    研究采用了EVA指标或EVA业绩评价体系的企业（简称EVA企业）与没有
采用的企业（简称非EVA企业）在证券市场上的表现是否存在差异。思腾斯




























第一章  绪 论 5
财富创造比同行业企业高出 2.9%，正式应用的首年度高出 12%，而第二年
则为 12.2%。 












    虽然 EVA 理论在国外已经得到广泛地运用，并广泛运用于公司管理实
践当中，但目前在国内还处于对这一概念的引进阶段，将 EVA 运用在公司
管理实践中的更是屈指可数。  
为推动 EVA 理论在我国的运用与研究，EVA 的创造人 Stern&Stewart
咨询公司与我国 大的证券网站证券之星联合，在网上定期发布我国上市
公司的 EVA 数据。同时，金碟国际与 Stern&Stewart 及在纳斯达克上市的
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择排名靠前的公司进行投资。根据 EVA 指标,南方稳健成长基金着重选择排






























                                                        
① 详见大鹏证券研究所创值专题研究组：“全新上市公司价值评估体系—创值”，http://www.p5w.net，

























第三节  研究的内容与方法 
一、研究的内容 
    本文研究的基本思路是：从 EVA 的基本理论入手，借鉴国内外企业业
绩评价的研究成果，结合我国的实际国情，探讨 EVA 在我国上市企业业绩
评价的应用，提出了一套适合我国国情的企业业绩评价模型。 
    在绪论中，笔者首先阐述了 EVA 方法提出的背景和 EVA 在国内外的研
究现状，发现我国现有的企业业绩评价方法已不能适应入世后新的经营环
境，因而建立新的业绩评价方法体系势在必行。 
    第二章介绍经济增加值的相关理论。首先简要介绍 EVA 的理论基础和
定义，然后比较详细地阐述了经济增加值的计算方法,其中包括应用 EVA 需
要调整的要素，应用 EVA 调整的原则，应用 EVA 调整的方法以及应用 EVA
调整的过程。同时指出在我国上市公司实施 EVA 过程中，哪些项目需要调
整以及如何调整，使之更加符合我国的实际情况。 
第三章研究 EVA 与业绩评价。EVA 作为一种有效的业绩评价和管理方
法，其目的在于使公司的管理者能够以股东价值 大化作为其行为准则。
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同时指出 EVA 评价方法体系的优点和局限。 






    第五章是本文的研究结论。 
二、研究的方法 
    本课题研究是一项与实践紧密结合的应用性课题。主要应用以下几种
方法: 
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二、RI 的定义及其与 EVA 之间的关系 



















+∑  (2) 
其中： 为股息，k为资本成本。在t时期的会计利润PtD t 可以表示为： 
    1( )t t t tP D BV B V −= + −   (3)          
其中：BVt 表示公司在t时期的账面价值。 
由此可以得到: 
                                                        
① K=债务资本成本率×（债务资本/总市值）×（1－税率）＋股本资本成本率×（股本资本/总市值）, 
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